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L'AMF instaure une nouvelle méthodologie de controle sur
pieces des conseillers en investissements financiers

Au cours de I'année 2025, I'Autorité des marchés financiers (AMF) a fait
évoluer ses controles sur pieces des conseillers en investissements financiers
(CIF). La nouvelle méthodologie, appelée « CORE » pour Campagne
d’Observation des Risques et d’Enseignements, vise a renforcer
I'accompagnement et la mise en conformité des acteurs. LAMF partage les
principaux enseignements des controles menés en 2025.

Principes et objectifs de la nouvelle méthodologie de contréle
CORE

Dans sa mission de supervision des CIF, 'TAMF déploie une approche par les risques en
cartographiant I'ensemble des CIF. Cette méthodologie permet des actions ciblées de
supervision et de contréle : analyses des données annuelles, revues des sites internet,
réunions présentielles a 'AMF et propositions de contréle.

Les contréles CORE sont des contrdles sur pieces réalisés sur un large panel de sociétés
supervisées, au travers de plusieurs campagnes annuelles. lls s'appuient sur une approche
par les risques mais aussi sur les priorités de supervision de 'AMF, tant dans la sélection que
dans le suivi des controles.

lls peuvent conduire, dans un second temps, a des controles sur place (contrdles dits

« classiques »). Pour les missions qui ne donnent pas lieu a un contréle sur place, des lettres
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d’observations sont envoyées aux CIF, assorties d’'une grille d’analyse, contribuant ainsi a
I'accompagnement et a la mise en conformité des acteurs et facilitant le traitement par les
associations professionnelles de CIF des transmissions effectuées par 'AMF. L'objectif est
également de faire converger les pratiques de contrble des associations professionnelles de
CIF avec celles de 'AMF. Pour rappel, le reglement général de ’AMF prévoit que les
associations doivent controler sur place chacun de leurs adhérents a minima une fois tous les
5 ans.

Les enseignements des controles CORE ont vocation a faire 'objet d’'une synthese publiée
annuellement.

Déroulement et suites d’'un controle CORE

Louverture d’un contréle CORE est décidée par le secrétaire général de 'AMF, qui délivre un
ordre de mission aux inspecteurs en charge du controle. Ces controles reposent
exclusivement sur des ressources internes de ’AMF.

Une fois désignés, les inspecteurs prennent contact par téléphone avec I'entité contrélée afin
de lui expliquer les modalités et le déroulement du contréle. Ils lui adressent par courriel
leurs ordres de mission, la charte du controle, la liste des documents a leur adresser ainsi
qu’un questionnaire a retourner une fois qu’il aura été complété.

Le CIF contrdlé doit adresser ces documents a la mission de contrdle, via une messagerie
sécurisée, au plus tard 10 jours ouvrés apres la demande de documents. Les éléments qui ne
sont pas communiqués dans le délai imparti sont réputés ne pas exister.

Une fois ces documents réceptionnés par les inspecteurs, débute une phase d’analyse qui
porte sur le respect des obligations professionnelles du CIF contr6lé. Des demandes
complémentaires peuvent étre adressées par la mission de contréle a I'entité controlée afin
de compléter cette analyse.

A lissue du contrdle, plusieurs suites peuvent étre envisagées :

— soit le contrdle se termine par I'envoi au CIF contrélé d’une lettre d’observations et d’une
grille d’analyse. Ces documents peuvent également faire 'objet d’'une transmission a
I'association professionnelle aupres de laquelle il est adhérent, afin qu’elle puisse
procéder a une action de supervision sur le respect des obligations professionnelles du
CIF;
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— soit le contréle est poursuivi en un controle dit « classique ». De nouveaux ordres de
mission sont alors établis pour désigner une nouvelle équipe de controle qui pourra
notamment effectuer des visites sur place et établira un rapport de controle.

Principales observations issues des campagnes de controles CORE
réalisées en 2025

Entre juin et décembre 2025, la direction des contrdles de 'AMF a mené 15 controles selon
cette nouvelle méthodologie, lors de 2 campagnes.

Ces contrdles ont permis d’identifier plusieurs axes d’amélioration dans les pratiques des CIF,
concernant en particulier la qualité de I'information sur les col(ts et frais, le recueil et la prise
en compte des préférences des clients en matiere de durabilité, ainsi que le respect des
obligations relatives a la lutte contre le blanchiment des capitaux et le financement du
terrorisme (LCB-FT).

— La qualité de l'information et la justification sur les colts et frais

Les deux campagnes de contréle mettent en évidence la nécessité pour les CIF de maintenir
une vigilance accrue concernant la communication a leurs clients des informations relatives
aux codts et frais. Les constats effectués suggerent en effet que les CIF ne délivrent pas
systématiquement une information compleéte, claire et facilement compréhensible par
I'investisseur conformément aux exigences réglementaires.

A l'aune des contrbles menés, plusieurs axes d’amélioration peuvent étre identifiés. Des
lacunes semblent notamment persister s’agissant de la capacité a présenter une information
véritablement adaptée a la situation de I'investisseur, en particulier pour la personnalisation
des colts en fonction du montant investi. De méme, la distinction entre les frais afférents au
service fourni et ceux liés aux instruments financiers gagnerait a étre davantage clarifiée.
Enfin, la présentation de I'impact cumulé des colts et frais sur la performance de
I'investissement reste perfectible dans certains cas, ce qui est susceptible d’en limiter la
pleine compréhension par le client.

S’agissant des incitations percues (rémunérations, incitations ou avantages provenant de
tiers), la situation semble globalement plus satisfaisante, tout en appelant certaines
améliorations. Les observations issues des contréles mettent notamment en évidence la
nécessité, pour certains CIF, d’étre en mesure de mieux démontrer que ces incitations
contribuent a une amélioration du service rendu au client.

— Recuell et prise en compte des préférences en matiere de durabilité
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Le contrdle du recueil des préférences en matiére de durabilité du client, introduit le 1¢"
janvier 2023 dans les obligations professionnelles des CIF, laisse transparaitre une
appropriation encore hétérogéne par les CIF des exigences réglementaires.

Dans le cadre de la connaissance du client, 73 % des CIF contrdlés avaient intégré des
questions sur les préférences de durabilité. Toutefois, ces dispositifs demeurent, dans
certains cas, incomplets. En effet, il ressort des observations qu’un tiers des entités
controlées n’interrogerait pas les clients sur les trois axes réglementaires que constituent
I'alignement a la taxonomie européenne, la prise en compte des investissements durables au
sens du reglement SFDR et la prise en compte des principales incidences négatives de
I'investissement réalisé (en anglais, principal adverse impacts ou PAl). Une telle approche est
de nature a limiter la capacité du CIF a appréhender de maniere exhaustive les préférences
en matiere de durabilité exprimées par leurs clients.

Linvestissement dans une activité « alignée » a la taxonomie doit respecter trois
conditions cumulatives : (1) contribuer significativement, a I'un des 6 objectifs
environnementaux (atténuation du changement climatique, utilisation durable et
protection des ressources aquatiques et marines, prévention et réduction de la
pollution, adaptation au changement climatique, transition vers une économie
circulaire, protection et restauration de la biodiversité et des écosystemes), (2) ne pas
avoir d'impact négatif significatif sur les 5 autres objectifs environnementaux, (3)
respecter des garanties minimales sociales (droits humains, etc.).

Le reglement SFDR définit notamment 3 types de produits : (1) les placements dits «
Article 9 » qui présentent un objectif d'investissement durable, (2) les placements dits
« Article 8 » qui déclarent la prise en compte de critéres sociaux et/ou
environnementaux, (3) les placements dits « Article 6 » qui n'ont pas d'objectif
d'investissement durable et ne déclarent pas prendre en compte les critéres ESG (ce
sont tous les autres placements qui ne sont ni « Article 8 » ni « Article 9 »).

Par ailleurs, des axes d’amélioration peuvent étre identifiés s’agissant de la formalisation des
préférences recueillies et de leur traduction opérationnelle dans le cadre du conseil.
Lexploitation des préférences en matiére de durabilité pourrait étre davantage structurée,
afin de garantir une meilleure prise en compte.

Enfin, I'intégration effective des préférences de durabilité dans la définition des marchés
cibles apparait, chez de nombreux CIF controlés, perfectible. Ces observations tendent a
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souligner des difficultés persistantes pour les CIF a assurer la cohérence entre les
informations recueillies aupres des clients et les caractéristiques des instruments financiers
proposés dans le cadre du conseil, ce qui constitue pourtant un enjeu central dans la
délivrance d’un conseil adapté.

— Respect des obligations relatives a la LCB-FT

Lanalyse des dispositifs LCB-FT mis en place par les CIF controlés suggere des marges de
progression parfois significatives dans les pratiques mises en ceuvre par les CIF.

La mise en place d’une classification des risques, destinée a déterminer le niveau de vigilance
applicable a la clientele, apparait en particulier comme un élément indispensable. Dans un
nombre significatif de cas, les dispositifs existants devraient étre renforcés. En effet,
certaines entités ne disposent pas de classification ou disposent d’'un document ne
comprenant pas une identification et une hiérarchisation pertinente des risques.

Les controles font également apparaitre la nécessité de renforcer les dispositifs en matiere
de vérification de I'identité des clients. En effet, des insuffisances ont été relevées, tenant
notamment a I'absence de pieces justificatives suffisamment probantes ou a la réalisation
tardive des vérifications requises.

En savoir plus

Charte du controle
Webinaire - Frais et rémunération dans le conseil (CIF)

Finance durable : bien comprendre la Taxonomie et le reglement SFDR pour
exprimer vos préférences

Synthése des contrbles SPOT relative a la prise en compte des préférences de
durabilité dans le parcours client

La lutte contre le blanchiment des capitaux et le financement du terrorisme

Mots clés
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